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World crude oil price is one important component in Indonesia’s economy energy. 
Also, interest rate. Both of them have affect the gross domestic bruto through 
inflation. This paper is exam and analyse how the fluctuation of world crude oil 
price and interest rate effect the GDP by the inflation way with regression 2SLS 
model. The result, we find that world crude oil price and interest rate has positive 
and significant effect to the inflation, and has negative significant to the riil GDP. 
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1.1. Latar Belakang 
Perekonomian Indonesia pasca krisis ekonomi 1998 semakin 
membaik dan terus berkembang dari tahun ke tahun. Hal tersebut dapat 
diamati pada beberapa indikator makroekonomi seperti pertumbuhan Produk 
Domestik Bruto (PDB). Tampak dari tahun 1999 dimana pertumbuhan 
ekonomi hanya berada di kisaran 0,79%  tiba-tiba meningkat menjadi 4,92% 
di tahun 2000. Meskipun sempat beberapa kali mengalami penurunan, antara 
lain turun sebesar 1,09% dari tahun 2000 ke tahun 2001 (492% menjadi 
3,83%), kemudian turun sebesar 0,19% di tahun 2005 ke tahun 2006, turun 
0,34% dari tahun 2007 ke 2008, serta mengalami penurunan sebesar 1,46% 
dari tahun 2008 ke 2009. Namun, penurunan tingkat pertumbuhan ekonomi 
yang terjadi tidaklah begitu signifikan seperti yang terjadi pada masa krisis. 
Hal ini juga tampak dari inflasi yang cukup terkendali, walaupun 
Indonesia sempat pula mengalami inflasi dua digit yang terjadi di tahun 
2001, 2002, 2005, dan 2008. Inflasi yang terjadi di tahun 2001 misalnya 
(11,50%), meningkat pada tahun 2002 pada angka 11,88%. 
Lalu inflasi di tahun 2005 yang juga cukup tinggi (10,45%) terjadi 
karena kenaikan harga BBM, yang menyebabkan Tarif Dasar Listrik juga 
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Indikator 
ikut melonjak sehingga mendorong terjadinya kenaikan inflasi. Kenaikan 
















rata per US$) 
1999 0,79 20,49 48.665 24.003  Rp    7.100,00  
2000 4,92 3,72 62.124 33.514  Rp    9.595,00  
2001 3,83 11,50 56.321 30.962  Rp  10.400,00  
2002 4,38 11,88 57.159 31.289  Rp    8.940,00  
2003 4,72 6,59 61.058 32.551  Rp    8.465,00  
2004 5,03 6,24 71.585 46.525  Rp    9.290,00  
2005 5,69 10,45 85.660 57.701  Rp    9.830,00  
2006 5,50 13,11 100.799 61.066  Rp    9.020,00  
2007 6,35 6,41 114.101 74.473  Rp    9.419,00  
2008 6,01 9,78 137.020 129.197  Rp  10.950,00  
2009 4,55 4,81 116.510 95.829  Rp  10.356,00  
Sumber: BPS dan Worldbank (diolah) 
 
Kemudian  inflasi di tahun 2008 sebesar 9,78%  yang terjadi sebagai 
efek domino dari kasus kredit macet di Amerika Serikat. Tidak hanya 
Indonesia saja yang terkena dampaknya, namun sebagian besar negara di 
Tabel 1.1. Perkembangan Makroekonomi Indonesia 
Tahun 
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dunia juga turut merasakannya. Terkait krisis di tahun 2008 ini, Indonesia 
termasuk salah satu dari tiga negara yang menjadi perhatian (dua negara 
lainnya yaitu China dan India) sebab mampu menjaga kondisi 
makroekonomi tetap stabil di saat sebagian besar negara-negara lain di dunia 
mengalami inflasi yang tinggi dan laju pertumbuhan ekonomi yang bahkan 
minus. Jika kita cermati pola konsumsi Indonesia, kita akan mendapatkan 
jawaban bahwa salah satu faktor penyebab terjaganya kestabilan 
makroekonomi Indonesia dari terpaan krisis global yaitu karena tingkat 
konsumsi domestik yang tetap tinggi. 
Kemudian dari segi ekspor impor, dapat kita cermati perkembangan 
ekspor impor Indonesia sejak tahun 1999 hingga tahun 2009 yang terus 
mengalami peningkatan yang signifikan. Perkembangan ekspor dan impor 
Indonesia ini tampaknya tidak terlalu dipengaruhi oleh nilai tukar yang terus 
berfluktuatif, sehingga tetap dapat memberi kontribusi terhadap PDB. 
Kontribusi PDB, salah satu komponennya yaitu berasal dari migas. 
Dan hal yang patut menjadi perhatian adalah bahwa kontribusi sektor migas 
Indonesia terhadap PDB terus mengalami kontraksi. Hal tersebut dapat 
dilihat pada tabel 1.2. 
Penurunan kontribusi sektor migas terhadap PDB ini juga berkaitan 
dengan makin menurunnya produksi minyak dalam negeri. Berdasarkan data 
dari Ditjen Migas, produksi minyak mentah domestik  terus mengalami 
penurunan tiap tahunnya. Penurunan produksi ini mengindikasikan turunnya 
performa eksplorasi dan produksi minyak Indonesia, dan salah satu faktor 
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penyebabnya yaitu menurunnya kapasitas produksi lapangan minyak. 
Lapangan minyak Indonesia yang berusia cukup tua karena telah beroperasi 
sejak tahun 1970-an, turut menjadi faktor penyebab yang penting 
diperhatikan. 
 
Tabel 1.2. Kontribusi Sektor Migas dan Non Migas 2005-2009 
(Milyar Rupiah) 
  2005 2006 2007 2008 2009 
Produk Domestik 
Bruto 
1750,65 1846,5 1964,32 2082,31 2170,97 
Non Migas 1605,15 1702,9 1821,75 1939,48 2029,12 
Kontribusi Non 
Migas (%) 
91,69 92,23 92,74 93,14 9,48 
Migas 145,5 143,6 142,57 142,83 141,85 
Kontribusi 
Migas (%) 
8,31 7,77 7,26 6,86 6,53 
Sumber: BPS (diolah) 
Selain itu, alasan lain mengapa kontribusi sektor migas terus 
menurun, yaitu meningkatnya peranan sektor non migas sehingga persentase 
kontribusi sektor migas terhadap PDB menjadi semakin kecil nilainya. 
Namun yang perlu kita pahami, sektor non migas Indonesia masih disokong 
oleh sektor migasnya, terutama untuk sektor-sektor yang berhubungan 
dengan industri atau manufaktur. 
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Terkait migas dan non migas, Indonesia, selain menjadi negara 
pengekspor minyak, juga sekaligus menjadi negara pengimpor. Untuk itu 
fluktuasi harga minyak dunia, juga mendatangkan dampak tersendiri bagi 
Indonesia. Sebagai negara penghasil minyak, Indonesia seharusnya mampu 
menikmati dampak positif dari kenaikan harga minyak dunia, terutama dari 
sisi fiskal pemerintah. Kenaikan harga minyak akan menambah pendapatan 
pemerintah. Namun di sisi lain, kebijakan subsidi BBM yang dijalankan 
pemerintah menyebabkan terjadinya trade-off antara pendapatan dan 
pengeluaran negara. Penerimaan pemerintah dari penjualan minyak 
meningkat tetapi beban pengeluaran subsidi BBM juga mengalami kenaikan 
nilai. 
Hal ini menjadi penting untuk diteliti sebab fluktuasi harga minyak 
dunia, walaupun persentasenya kontribusinya terhadap PDB kecil, namun 
merupakan sektor vital yang sangat berpengaruh terhadap perekonomian 
keseluruhan. 
Harga minyak dunia yang terus berfluktuasi dan cenderung 
meningkat setiap tahun akan mempengaruhi perekonomian melalui inflasi 
(cost push), dimana tingginya harga minyak dunia akan menyebabkan 
meningkatnya biaya produksi dalam negeri terutama untuk sektor industri. 
Selain itu, PDB dalam hal ini, juga dipengaruhi oleh suku bunga. Dalam hal 
ini terutama suku bunga pinjaman. Kedua faktor ini, harga minyak dunia dan 
suku bunga pinjaman bank umum merupakan dua poin yang cukup penting 
dalam mempengaruhi aktivitas perekonomian dalam negeri melalui inflasi. 
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Untuk itu, penulis  akan mencoba mengkaji Pengaruh Fluktuasi 
Harga Minyak Dunia, Inflasi, dan Suku Bunga Bank Umum terhadap PDB 
di Indonesia Periode 1999-2009. 
 
1.2. Rumusan Masalah 
1.2.1. Bagaimana pengaruh harga minyak dunia dan suku bunga terhadap 
inflasi periode 1999-2009? 
1.2.2. Bagaimana pengaruh harga minyak dunia dan suku bunga terhadap 
PDB melalui inflasi periode 1999-2009? 
  
1.3. Tujuan Penulisan 
1.3.1. Untuk mengetahui pengaruh harga minyak dunia dan suku bunga 
terhadap inflasi pada periode 1999-2009. 
1.3.2. Untuk mengetahui pengaruh harga minyak dunia dan suku bunga 
terhadap PDB melalui inflasi periode 1999-2009. 
 
1.4. Manfaat Penulisan 
Untuk menambah khazanah pengetahuan seputar pengaruh harga minyak 
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1.5. Sistematika Penulisan 
Bab I – Pendahuluan 
Berisi penjelasan singkat mengenai penelitian yang akan dilakukan. 
Latar belakang, rumusan, tujuan, manfaat penelitian, dan sistematika 
penulisan akan diuraikan dalam bab ini. 
Bab II – Tinjauan Pustaka 
Berisi uraian tentang dasar-dasar teori yang terkait dengan konsep 
yang diangkat, yaitu tentang PDB, inflasi, suku bunga, dan studi 
empiris/beberapa penelitian terdahulu mengenai harga minyak. 
Bab III – Metodologi Penelitian 
Berisi tentang metodologi penelitian yang berkaitan dengan jenis 
data, sumber data, definisi variabel, dan alat analisis yang digunakan dalam 
penelitian ini, beserta model ekonometri dan hipotesis. 
Bab IV – Pembahasan 
Berisi tentang analisis data dan interpretasi dari hasil analisis. 
Bab V – Kesimpulan 
Bagian terakhir yang memberikan kesimpulan dari hasil penelitian 










2.1. Tinjauan Teoritis 
Ilmu ekonomi secara umum dibagi menjadi dua bagian, yaitu 
ekonomi mikro dan ekonomi makro. Teori ekonomi mikro atau disebut juga 
mikroekonomi menjelaskan aktivitas ekonomi pelaku-pelaku ekonomi 
secara individual seperti rumah tangga dan perusahaan dalam berinteraksi 
dan mengalokasikan sumber daya yang ada. Sedangkan teori ekonomi 
makro atau disebut juga makroekonomi, merupakan bagian dari ilmu 
ekonomi yang mempelajari ekonomi secara keseluruhan (aggregat), dimana 
ekonomi makro menjelaskan mengenai hubungan antara variabel aggregat 
dalam suatu sistem perekonomian seperti konsumsi, ekspor, impor, dan 
investasi. Ekonomi makro adalah ilmu yang tidak sempurna, tidak lebih dari 
seorang metereologis yang memperkirakan cuaca. Namun ilmu ini 
bermanfaat untuk menjelaskan fenomena ekonomi dan bagaimana 
penyusunan kebijakan ekonomi (Mankiw, 2003:3). 
 
2.1.1. Produk Domestik Bruto 
Terkait makroekonomi, ada banyak indikator yang biasa 
digunakan untuk menganalisa kondisi perekonomian pada suatu 
periode tertentu, dan salah satu indikator tersebut yaitu Produk 
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Domestik Bruto (PDB). Angka PDB merangkum aktivitas ekonomi 
suatu negara dalam satuan mata uang pada periode tertentu (Mankiw, 
2003:12). 
Produk Domestik Bruto (PDB) dalam perhitungannya, dapat 
dilakukan melalui tiga pendekatan, yaitu: (1) pendekatan produksi, 
dimana Produk Domestik Bruto dihitung dengan jalan menjumlahkan 
seluruh output (produksi) barang dan jasa yang dihasilkan dalam 
jangka waktu tertentu (Winardi, 1988:81). Lalu (2) pendekatan 
pengeluaran dimana PDB didefinisikan sebagai pengeluaran total 
terhadap barang dan jasa yang diproduksi secara domestik. Kemudian 
yang ke (3) yaitu pendekatan pendapatan, dimana PDB dihitung 
dengan cara menghitung pendapatan total yang didapatkan oleh faktor 
produksi domestik. 
Adapun hal yang harus diperhatikan dalam perhitungan PDB 
adalah definisi bahwa Produk Domestik Bruto merupakan nilai pasar 
dari seluruh barang dan jasa akhir/final yang diproduksi dalam 
perekonomian dalam jangka waktu tertentu (Mankiw, 2003:19). 
Barang final ini adalah barang dan jasa yang dijual langsung kepada 
pengguna akhir (end users). Barang dan jasa yang diproduksi oleh 
suatu perusahaan, lalu digunakan sebagai input produksi perusahaan 
lain (intermediate goods) tidak dihitung dalam PDB sebab akan 
menyebabkan terjadinya perhitungan ganda (double counting). Selain 
itu, PDB juga menghitung nilai tambah (value added) barang dan jasa 
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yang merupakan selisih antara nilai output yang dijual perusahaan dan 
nilai intermediate goods yang digunakan perusahaan sebagai input 
untuk memproduksi barang akhir. Berarti, dapat pula disimpulkan 
bahwa PDB juga merupakan total dari nilai tambah perusahaan dalam 
perekonomian (Mankiw, 2003:20). 
Nilai PDB dalam perekonomian disajikan statistiknya dalam 
bentuk nilai riil dan nilai nominal. Nilai riil PDB dihitung dengan 
menggunakan satuan harga yang konstan (misal: berdasarkan harga 
tahun 2000). Nilai PDB nominal dihitung dengan menggunakan harga 
pasar atau harga berlaku. Nilai PDB riil dapat menunjukkn perubahan 
kuantitas output jika harga berubah, sedangkan PDB nominal 
menunjukkan perubahan harga dengan kuantitas tetap. Rasio antara 
PDB nominal dengan PDB riil disebut PDB deflator (GDP deflator). 
Nilai PDB nominal maupun PDB riil, keduanya tersusun atas 
beberapa komponen penting yang merepresentasikan aggregate 
economic activity sebuah negara. Komponen-komponen tersebut yaitu 
konsumsi (C), investasi (I), pengeluaran pemerintah (G), dan Net 
Export (NX=X-M). Sebagaimana dijelaskan oleh Mankiw (2003), 
PDB adalah total dari konsumsi, investasi, pengeluaran pemerintah, 
dan ekspor neto. Dalam persamaan matematisnya, Y adalah PDB, C 
untuk konsumsi, I untuk investasi, G untuk government expenditure, 
dan NX adalah Net Export. Berikut detail penjelasannya. 
Dyah Restyani-A11106028  -11 
 
Komponen pertama dalam identitas pendapatan nasional adalah 
Konsumsi (C). Konsumsi merupakan nilai dari semua barang dan jasa 
ynag dibeli oleh rumah tangga termasuk durable goods, non-durable 
goods, services. Durable goods merupakan barang yang memiliki 
umur konsumsi yang lama atau tidak habis sekali pakai, contohnya: 
sepeda motor, mobil, dan lain-lain. Non-durable goods adalah barang 
yang memiliki umur konsumsi yang pendek (hanya dapat digunakan 
sekali), contohnya: makanan, rokok, pasta gigi, dan lain-lain. 
Sedangkan services merupakan jasa sekali pakai seperti dokter, tukang 
pangkas rambut, dan lain-lain (Wijaya, 2000). 
Konsumsi yang dapat dilakukan oleh rumah tangga tergantung 
dari besarnya disposable income yang dimiliki. Disposable income 
merupakan pendapatan yang diterima rumah tangga setelah membayar 
pajak yang diterapkan pemerintah atau dinotasikan sebagai Y-T 
dimana Y adalah pendapatan rumah tangga dan T adalah jumlah pajak 
yang harus dibayar oleh rumah tangga. Makin tinggi disposable 
income maka makin tinggi pula level konsumsi. Hubungan antara 
konsumsi dan disposable income dapat dinotasikan dalam sebuah 
fungsi yakni C=C(Y-T). Hubungan ini disebut fungsi konsumsi. 
Perubahan besarnya konsumsi akibat perubahan tingkat pendapatan 
dapat dilihat dari slope fungsi konsumsi atau disebut Marginal 
Propensity to Consume (MPC). 
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Komponen kedua dalam PDB setelah konsumsi, yaitu investasi 
(I). Investasi adalah hasil dari pembelian barang modal baru (Farmer, 
2002). Sebagian dari disposable income yang diterima oleh rumah 
tangga akan dipakai untuk melakukan kegiatan investasi yang 
diharapkan akan memberikan return lebih baik di masa yang akan 
datang. Bentuk investasi ini adalah membeli barang modal baru, 
misalnya rumah. Jika pelaku ekonomi (rumah tangga, pemerintah, 
ataupun perusahaan) memutuskan untuk tidak menggunakan 
pendapatannya untuk membeli barang dan jasa maka yang terjadi 
adalah saving, sedangkan investasi terjadi ketika pelaku ekonomi 
memutuskan untuk menambah bentuk capital. 
Keputusan untuk melakukan investasi, salah satunya 
bergantung dari besarnya suku bunga. Jika suku bunga mengalami 
kenaikan, maka akan semakin sedikit investasi yang menguntungkan, 
sehingga jumlah permintaan terhadap investasi akan berkurang dan 
sebaliknya. Suku bunga dalam perekonomian terbagi menjadi suku 
bunga nominal dan suku bunga riil. Suku bunga nominal adalah suku 
bunga yang harus dibayar investor untuk meminjam uang atau suku 
bunga yang biasa dilaporkan oleh otoritas moneter. Sedangkan suku 
bunga riil merupakan suku bunga nominal yang dikoreksi karena 
adanya efek inflasi. Suku bunga riil merupakan opportunity cost dari 
penggunaan dana untuk membiayai investasi (Mankiw, 2003). 
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Fungsi investasi terhadap suku bunga membentuk kurva 
dengan slope negatif. Ini menunjukkan jika suku bunga naik maka 
jumlah investasi akan turun, begitu juga sebaliknya jika suku bunga 
turun maka jumlah investasi akan naik. 
Komponen pengeluaran yang ketiga dalam identitas 
pendapatan nasional adalah pengeluaran pemerintah atau biasa dikenal 
dengan istilah Government Expenditure. Dalam persamaan Produk 
Domestik Bruto, komponen ini disimbolkan (G). Pengeluaran 
pemerintah mencakup semua pengeluaran pemerintah dalam bentuk 
barang dan jasa tetapi tidak termasuk transfer payment (tidak dalam 
bentuk barang dan jasa) seperti pembayaran jaminan tenaga kerja. 
Pengeluaran pemerintah dibiayai oleh pajak sehingga kita dapat 
menotasikan G=T, dimana T adalah pendapatan pajak yang diperoleh 
pemerintah. Jika  jumlah G>T maka pemerintah menjalankan anggaran 
defisit, namun jika G<T maka pemerintah menjalankan kebijakan 
anggaran surplus. 
Komponen terakhir dalam pendapatan nasional adalah net 
export atau ekspor neto. Nilai ekspor neto diperoleh dari hasil 
pengurangan antara ekspor dan impor yang dilakukan suatu negara. 
Dalam perekonomian tertutup, nilai ekspor neto diasumsikan adalah 
nol karena tidak ada transaksi  yang terjadi di luar perekonomian 
dalam negeri. Sedangkan dalam perekonomian terbuka, nilai ekspor 
bisa bernilai positif maupun negatif. Jika ekspor lebih tinggi 
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dibandingkan impor maka akan terjadi surplus dan sebaliknya jika 
ekspor lebih kecil dibandingkan impor maka akan terjadi defisit. 
 
2.1.2. Inflasi 
Inflasi merupakan salah satu indikator makroekonomi yang 
menjadi perhatian penting ekonom. Inflasi adalah kecenderungan 
kenaikan harga rata-rata secara umum (Parkin, 1993). Kebalikan dari 
inflasi adalah deflasi yang merupakan penurunan harga secara umum. 
Kenaikan harga barang pada saat tertentu dan hanya sementara, belum 
tentu menyebabkan inflasi. Dari definisi tersebut dapat disebutkan 
juga bahwa kebijakan yang berkaitan dengan inflasi merupakan 
kebijakan yang berkaitan dengan stabilisasi harga. 
Kaum monetaris berpandangan bahwa jumlah uang beredar 
merupakan faktor utama yang dapat menggeser kurva permintaan 
aggregat. Analisis dari kaum monetaris mengindikasikan bahwa 
inflasi didorong oleh adanya pertumbuhan jumlah uang beredar. 
Dari sudut pandang Keynesian, inflasi yang tinggi tidak dapat 
disebabkan oleh perubahan kebijakan fiskal (perubahan pengeluaran 
pemerintah ataupun pajak) saja, tetapi didukung oleh faktor lain 
termasuk jumlah uang beredar. Kedua sudut pandang ini, baik 
monetaris maupun Keynesian sepakat dengan apa yang diungkapkan 
oleh Milton Friedman bahwa “inflation is always and everywhere a 
monetary phenomenon” (Mishkin, 2001). 
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Dalam perdebatannya, inflasi terbagi menjadi dua menurut 
sebab terjadinya, yaitu demand pull inflation  dan cost push inflation. 
Demand pull inflation yang merupakan pendapat Klasik, mengatakan 
bahwa inflasi disebabkan karena adanya kenaikan permintaan 
aggregat, sedangkan produksi berada pada kesempatan kerja penuh. 
Kenaikan ini akan menyebabkan peningkatan keseimbangan 
permintaan aggregat. Jika keseimbangan baru melebihi keseimbangan 
awal, maka akan tercipta inflationary gap. Inflationary gap inilah 
yang akan menyebabkan inflasi. 
Sedangkan cost push inflation ditandai dengan naiknya harga 
dan turunnya produksi. Keadaan ini dimulai dengan perubahan 
negatif pada penawaran aggregat karena kenaikan harga produksi. 
Kenaikan harga produksi dapat timbul  karena beberapa faktor, antara 
lain: kenaikan upah pekerja atau kenaikan harga bahan baku atau 
input produksi. 
 
2.1.3. Hubungan Suku Bunga terhadap PDB melalui Inflasi 
Menurut Nopirin (1996) suku bunga adalah biaya yang harus 
dibayar oleh peminjam atas pinjaman yang diterima dan merupakan 
imbalan bagi pemberi pinjaman atas investasinya. Suku bunga 
mempengaruhi keputusan individu terhadap pilihan membelanjakan 
uang lebih banyak atau menyimpan uangnya dalam bentuk tabungan. 
Suku bunga juga merupakan sebuah harga yang menghubungkan 
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masa kini dengan masa depan, sebagaimana harga lainnya maka 
tingkat bunga ditentukan oleh interaksi permintaan dan penawaran 
(Suhaedi, 2000). 
Besarnya permintaan uang dalam perekonomian harus sama 
dengan jumlah penawaran uang yang ditetapkan oleh bank sentral 
selaku otoritas moneter. Keseimbangan permintaan dan penawaran 
uang tersebut, secara matematis dapat dituliskan bahwa penawaran 
uang (M
s
) sama dengan permintaan uang (M
d
). 
Hal tersebut menyatakan bahwa jika jumlah uang yang 
ditawarkan (M
s
) adalah tetap dan Y adalah pendapatan masyarakat, 
maka kemauan masyarakat untuk memegang uang akan sangat 
tergantung dari besarnya suku bunga (i). Jadi dapat dikatakan bahwa 
suku bunga menentukan besarnya permintaan uang dalam 
perekonomian. Keseimbangan antara permintaan dan penawaran uang 
disebut sebagai hubungan Liquidity of Money. Hubungan permintaan 
uang (M
d
) terhadap tingkat suku bunga memiliki slope negatif yang 
berarti makin tinggi tingkat suku bunga maka jumlah permintaan 
terhadap uang akan semakin kecil. Jika digambarkan dalam sebuah 
kurva, kurva penawaran uang (M
s
) digambarkan sejajar dengan 
sumbu vertikal, yang berarti jumlah penawaran uang tidak 
dipengaruhi oleh suku bunga. Titik keseimbangan antara permintaan 
dan penawaran uang digambarkan oleh titik A. 
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Hubungan tersebut juga menunjukkan perubahan tingkat suku 
bunga. Jika dalam suatu waktu pendapatan masyarakat meningkat 
maka akan terjadi peningkatan transaksi ekonomi yang berarti 
peningkatan jumlah uang yang diminta (M
d
). Meningkatnya jumlah 
uang yang beredar akan menyebabkan kurva M
d
 bergeser ke kanan 
menuju M
d
1 sehingga titik keseimbangan sekarang berada di titik B 
(jumlah penawaran uang tidak berubah). Perubahan titik 
keseimbangan menyebabkan tingkat suku bunga meningkat dari I0 
menuju I1. Jadi, peningkatan pendapatan masyarakat akan 
menyebabkan tingkat suku bunga meningkat karena peningkatan 
permintaan uang melebihi jumlah uang yang ditawarkan. 
 
 
Gambar 2.1. Kurva Liquidity of Money 
 
Untuk menurunkan tingkat suku bunga, bank sentral sebagai 
otoritas moneter akan menambah jumlah uang beredar sebagai respon 
terhadap permintaan uang. Bertambahnya jumlah uang beredar akan 




 bergeser menuju M
s
1.  Pergeseran kurva 
penawaran uang akan menyebabkan tingkat suku bunga menurun 
dengan titik keseimbangan berada di titik C. Kebijakan untuk 
mengatur jumlah uang beredar melalui instrument suku bunga disebut 
kebijakan diskonto. 
Dalam teori makro Keynes, suku bunga erat kaitannya dengan 
investasi. Keputusan apakah suatu investasi akan dilaksanakan atau 
tidak, tergantung kepada perbandingan antara besarnya keuntungan 
yang diharapkan (yang dinyatakan dalam persentase per satuan 
waktu) di satu pihak dan biaya penggunaaan dana atau tingkat bunga 
di lain pihak. Dalam teori Keynes,  tingkat keuntungan yang 
diharapkan ini disebut dengan istilah Marginal Efficiency of Capital 
(MEC). Bila MEC lebih besar daripada tingkat bunga maka investasi 
dilaksanakan, dan bila MEC lebih kecil daripada tingkat bunga, maka 
investasi tidak dilaksanakan. 
Klasik dan Keynes memiliki pandangan yang berbeda dalam 
penentuan suku bunga, sebab asumsi dasar keduanya berbeda. Dalam 
asumsi klasik dimana yang terjadi adalah full employment, maka 
Klasik berpendapat bahwa suku bunga ditentukan oleh faktor yang 
tersedia dalam masyarakat dan permintaan dana modal untuk 
investasi. 
Berbeda halnya dengan pendapat Keynes dimana asumsi dasar 
yang digunakannya untuk perekonomian bukanlah full employment. 
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Keynes berpendapat bahwa suku bunga ditentukan oleh penawaran 
uang dan permintaan uang. 
Suku bunga juga memiliki hubungan positif terhadap inflasi. 
Ketika suku bunga naik, maka produsen akan cenderung memilih 
tidak meminjam uang di bank, sehingga untuk efisiensi, dengan 
asumsi ceteris paribus, para produsen akan menaikkan harga output. 
Kenaikan harga output mendorong terjadinya inflasi, dari sisi cost-
pust inflation. 
 
2.1.4. Efek Harga Minyak terhadap PDB melalui Inflasi 
Sensitivitas perekonomian terhadap harga minyak dapat 
ditelusuri oleh beberapa faktor. Pertama dan yang paling jelas adalah 
pentingnya minyak sebagai salah satu faktor produksi (input) 
sehingga kebanyakan pemerintah di negara berkembang harus 
memberikan subsidi terhadap minyak. Kedua, situasi makroekonomi 
suatu negara. Dan ketiga adalah neraca perdagangan, baik negara 
eksportir maupun importir minyak (Jumah dan Pastuzyn, 2007). 
Kenaikan harga minyak akan memiliki implikasi meningkatnya 
beban subsidi minyak yang diberikan negara. Untuk mengatasi hal 
ini, dapat dilakukan dua alternatif, yakni peningkatan subsidi untuk 
melindungi rumah tangga dan perusahaan, atau tidak menambah 
subsidi lalu membiarkan konsumen membayar harga yang lebih 
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tinggi. Kedua alternatif ini cenderung kurang menarik untuk 
dilakukan. 
Subsidi meski popular secara politik namun dapat 
menimbulkan apa yang disebut sebagai adverse economic effect, 
karena subsidi dapat menjauhkan pengeluaran untuk sesuatu yang 
lebih produktif dan dapat menyebabkan defisit anggaran. Di lain sisi, 
jika harga minyak dibiarkan tetap tinggi maka akan mempengaruhi 
rumah tangga dan perusahaan. Dampak pada rumah tangga dapat 
terjadi melalui dua pendekatan yakni melalui pengeluaran langsung 
rumah tangga untuk membeli produk minyak atau melalui kenaikan 
harga barang dan jasa lain yang dikonsumsi rumah tangga. Harga 
minyak yang tinggi, secara hipotesis dapat mempengaruhi tingkat 
inflasi jika langsung dapat dikonversikan pada harga dan perilaku 
penyesuaian upah (Gramlich, 2004). 
Minyak merupakan salah satu komponen penting dalam biaya 
produksi yang harus ditanggung perusahaan. Meningkatnya harga 
minyak akan berpengaruh pada kenaikan biaya produksi. Kenaikan 
produksi akan mendorong perusahaan untuk melakukan efisiensi 
dengan mengurangi jumlah tenaga kerja. Akibatnya terjadi penurunan 
penawaran. Penurunan penawaran akan berdampak pada kenaikan 
harga. 
Berdasarkan tinjauan teoritis, pengaruh harga minyak terhadap 
variabel makroekonomi dapat terjadi karena spesifikasi non linier 
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(Cunado dan Gracia, 2004). Kenaikan harga minyak dapat memberi 
dampak negatif pada permintaan aggregat karena makin memperlebar 
distribusi pendapatan antar negara eksportir minyak dan negara 
importir minyak. Kenaikan harga minyak juga dapat menurunkan 
penawaran aggregat karena kenaikan harga minyak berarti perusahaan 
membeli energi lebih sedikit sehingga produktivitas dan nilai output 
menurun. 
Secara umum, harga minyak ril berpengaruh negatif terhadap 
PDB riil. Hal ini disebabkan ketika harga minyak dunia mengalami 
shock, maka sektor produksi dalam negeri, terutama untuk industri-
industri yang terkait dengan bahan bakar minyak juga akan 
mengalami shock yang „memaksa‟ produsen melakukan adjustment 
produksi yang pada akhirnya berpengaruh terhadap output secara riil. 
 
2.2. Studi Empiris 
Cunado dan Gracia, dua orang peneliti dari Universitas de Navarra 
pada tahun 2004 dalam papernya yang berjudul “Oil Prices, Economic 
Activity & Inflation, Evidence for Some Asian Countries” melakukan 
penelitian tentang pengaruh harga minyak terhadap makroekonomi. 
Penelitian ini menggunakan studi kasus enam negara Asia yakni Jepang, 
Singapura, Korea Selatan, Malysia, Thailand, dan Filipina pada periode 
1975Q1-2002Q2 dengan metode analisis VAR. Variabel yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah perubahan harga minyak (∆oilt), kenaikan harga 
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minyak (∆oil*t), net oil price increases yang membandingkan harga minyak 
dengan harga minyak beberapa periode sebelumnya dan scaled oil price 
increases yang dihasilkan dari volatilitas harga minyak, inflasi, dan PDB. 
Hasil yang diperoleh dalam penelitian ini adalah: (1) pengaruh harga 
minyak terhadap aktivitas ekonomi akan semakin besar jika harga minyak 
dikonversi ke satuan mata uang negara yang diteliti; (2) pengaruh harga 
minyak terhadap aktivitas ekonomi hanya terbatas pada pengaruh jangka 
pendek; (3) oil price shock dalam jangka pendek menyebabkan pertumbuhan 
ekonomi di Jepang, Korea Selatan, dan Thailand; (4) oil price shock yang 
dinominalkan ke dalam mata uang negara yang diteliti  memiliki efek 
signifikan terhadap inflasi. Secara umum, hasil yang diperoleh adalah 
hubungan antara oil price shock dan aktivitas ekonomi di beberapa negara 
Asia yang diteliti sangat berbeda. Malaysia yang merupakan negara 
eksportir minyak ternyata memiliki hubungan yang paling kecil. Secara 
singkat, dalam penelitian ini ditemukan hubungan positif antara oil price 
shock terhadap pertumbuhan ekonomi, juga hubungan negatif antara inflasi 
terhadap pertumbuhan 
Adusei Jumah dan George Pastuzyn (2007) melakukan dalam 
penelitiannya yang berjudul Oil Price Shock, Monetary Policy, and 
Aggregate Demand in Ghana mengkaji hubungan antara harga minyak 
dunia dan permintaan aggregat di Ghana melalui saluran suku bunga dengan 
bantuan analisis kointegrasi Vector Error Correction Model (VECM). 
Secara umum mereka mencoba melihat hubungan antara harga nominal 
Dyah Restyani-A11106028  -23 
 
minyak dunia, harga dan output riil serta bagaimana kebijakan moneter 
mempengaruhi hubungan tersebut. Secara spesifik, Jumah dan Pastuzyn 
ingin melihat apakah ada kecenderungan terjadi perubahan output setelah 
adanya oil price shock. Penelitian menggunakan data tahunan dari 1965-
2004, dengan menggunakan variabel-variabel: yt adalah vektor dari output 
riil, oilt adalah harga minyak riil, it adalah suku bunga nominal dan pt adalah 
level harga yang diproksi dengan consumer price index. Selain itu penelitian 
ini menambahkan 7 buah variabel dummy yang mewakili kejadian-kejadian 
yang berhubungan dengan perubahan suku bunga dan harga minyak, seperti 
OPEC oil export embargo tahun 1973, Revolusi Iran tahun 1979, dan Perang 
Teluk 1990. 
Penelitian ini menyimpulkan bahwa harga minyak dan suku bunga 
memiliki pengaruh negatif terhadap output riil di Ghana. Untuk output, 
output tidak langsung berubah setelah harga minyak meningkat tetapi 
mengalami penurunan setelah periode tertentu. 
Rodriguez dan Sanchez di tahun 2004 melakukan sebuah penelitian 
tentang shock harga minyak terhadap aktivitas perekonomian di Negara 
industri utama yakni Negara G-7: Amerika, Jepang, Kanada, Perancis, Italia, 
Jerman, Inggris dan Norwegia. Negara-negara yang digunakan dalam 
sampel penelitian terdiri dari negara importir dan negara eksportir minyak. 
Akivitas perekonomian diwakili oleh pertumbuhan PDB riil tanpa melihat 
efek pengangguran. Penelitian ini menggunakan pendekatan non linier 
dengan tiga pendekatan utama yang dinamakan asymmetric, scaled, and not 
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specifications dan diestimasi dengan multivariate vector auto regression. 
Variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah PDB riil, real 
effective exchange rate (REER), harga minyak riil, upah riil, inflasi, dan 
suku bunga jangka pendek dan jangka panjang. 
Temuan utama dalam astimasi Rodriguez dan Sanchez adalah bahwa 
ada hubungan yang signifikan antara harga minyak riil dengan variabel 
makroekonomi. Kenaikan harga minyak memiliki dampak terhadap 
pertumbuhan PDB riil dengan magnitude yang lebih besar dibandingkan 
penurunan harga minyak. Dampak yang diberikan oleh harga minyak 
terhadap variabel makroekonomi antara negara eksportir minyak berbeda 
dengan negara importir. Kenaikan harga minyak riil memberikan dampak 
negatif signifikan terhadap pertumbuhan PDB riil pada semua negara 
pengimpor minyak kecuali Jepang. Pada negara eksportir minyak yakni 
Norwegia, harga minyak riil memiliki dampak positif signifikan.Namun 
Inggris yang juga adalah negara eksportir minyak, ternyata harga minyak riil 
memberikan dampak negatif bagi aktivitas perekonomian. Hal ini terjadi 
diduga karena adanya standar minyak dari Belanda. 
Krichene (2006) melakukan studi tentang efek dari kebijakan 
moneter terhadap harga minyak dengan menekankan pada kemungkinan 
terjadinya kontraksi ekonomi dan inflasi yang dapat terjadi karena kenaikan 
harga minyak. Krichene terlebih dahulu melihat volatilitas harga minyak 
sebelum mengestimasi hubungan antara harga minyak dengan kebijakan 
moneter. Volatilitas menunjukkan suatu ketidakpastian dalam harga minyak. 
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Volatilitas yang tinggi menyebabkan meningkatnya permintaan spekulatif 
untuk kontrak pembelian di masa yang akan datang. Volatilitas harga 
minyak harus dapat dilihat sebelum dapat melihat hubungannya dengan 
variabel makroekonomi. 
Penelitian Krichene yang berjudul “World Crude Oil Market: 
Monetary Policy and The Recent Oil Shock “ itu menyimpulkan bahwa 
hubungan antara harga minyak dengan tingkat suku bunga merupakan 
hubungan dua arah. Saat terjadi shock penawaran minyak dengan jumlah 
permintaan yang stabil, harga minyak dapat mempengaruhi tingkat suku 
bunga sedangkan jika terjadi shock permintaan dengan jumlah penawaran 
yang konstan maka suku bunga dapat mempengaruhi harga minyak. 
Penelitia Krichen menunjukkan adanya hubungan positif antara harga 
minyak terhadap inflasi. Secara ringkas, dapat dilihat pada tabel berikut: 
Tabel 2.1. Ringkasan Studi Empiris 
Judul Variabel dan Metode Hasil 
Oil Prices, Economic 
Activity & Inflation, 
Evidence for Some Asian 
Countries 
Metode: VAR 
Variabel: inflasi, PDB, dan 
harga minyak. 
Oil  PDB : (+) 
Inflasi  PDB: (-) 
Oil Price Shock, Monetary 
Policy, and Aggregate 
Demand in Ghana 
Metode: VECM 
Variabel: harga minyak 
riil, suku bunga riil, PDB. 
Oil  PDB: (-) 
Suku bunga  PDB: (-) 
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Lanjutan… 
Judul Variabel dan Metode Hasil 
Oil Price Shocks and Real 
GDP Growth: Empirical 
Evidence for Some OECD 
Countries 
Metode: nonlinier 
Variabel: PDB riil, real 
effective exchange rate 
(REER), harga minyak riil, 
upah riil, inflasi, dan suku 
bunga 
Oil  PDB: (-) pada 
negara pengimpor 
kecuali Jepang. 
Oil  PDB: (+) pada 
negara pengekspor. 
World Crude Oil Market: 
Monetary Policy and The 
Recent Oil Shock 
Metode: VAR 
Variabel: suku bunga, 
inflasi, dan harga minyak 
Oil  PDB: (+) 
 
 
2.3. Hipotesis  
Berdasarkan latar belakang dan teori yang telah diulas sebelumnya, maka 
dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 
2.3.1. Diduga harga minyak dunia dan suku bunga berpengaruh positif 
terhadap inflasi periode 1999-2009. 
2.3.2. Diduga harga minyak dunia dan suku bunga melalui inflasi 
berpengaruh negatif terhadap PDB Indonesia periode 1999-2009. 
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Gambar 2.2. Kerangka Pikir 





































3.1. Ruang Lingkup 
Untuk membatasi ruang lingkup permasalahan yang dijadikan objek 
penelitian, maka penelitian  ini hanya membahas mengenai harga minyak 
dunia dan suku bunga JIBOR dalam mempengaruhi output (PDB) Indonesia 
melalui inflasi sepanjang periode 1999-2009. 
 
3.2. Jenis dan Sumber Data 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder 
untuk variabel-variabel PDB, inflasi, suku bunga JIBOR yang mewakili 
suku bunga bank umum, dan  harga minyak dunia, periode 1999-2009, serta 
beberapa data pendukung untuk menunjang analisis dalam penelitian ini. 
Data diperoleh dari Ditjen Migas, Bank Indonesia, BPS, Worldbank, 
Energy Information Administration, serta International Monetary Fund 
(IMF). 
. 
3.3. Variabel Penelitian 
Variabel bebas yang digunakan yaitu : Harga minyak dunia dan Suku bunga 
Variabel terikatnya yaitu: Inflasi dan Produk Domestik Bruto (PDB) 
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3.4. Metode Analisis 
Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode 
kuantitatif, dengan menggunakan model ekonometrika. Model ekonometrika 
yang digunakan adalah model regresi linier berganda, dengan pengelolaan 
data menggunakan Amos. Adapun persamaan matematisnya sebagai berikut: 
Inflasi = f (oilt, it)  .................................................................... (3.1.) 
Y1 = f (X1, X2)  ......................................................................... (3.2.) 
Y1 = α0 + α1LnX1 + α2X2  + e1  ................................................. (3.3.) 
LnY2 = f (Y1)  ........................................................................... (3.4.) 
LnY2 = β0 + β1Y1 + e2  .............................................................. (3.5.) 
 
Dimana: 
Y2 = PDB     
X1 = oilt = harga minyak   
X2 = it = suku bunga   
Y1 = inflasi 
e1 = error term untuk Y1 
e2 = error term untuk Y2 
α0 , β0= konstanta 
α1 = koefisien X1 
α2 = koefisien X2 
β1= koefisien Y1 
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3.5. Definisi Operasional 
3.5.1. Harga minyak dunia riil adalah harga nominal minyak dunia dibagi 
dengan indeks harga konsumen. Data harga minyak dunia yang 
digunakan adalah data harga minyak tahunan periode 1999-2009. 
3.5.2. Suku bunga JIBOR adalah suku bunga yang berlaku di pasar uang 
antar bank, yang juga digunakan sebagai acuan bank-bank untuk 
menetapkan suku bunga pinjaman. Data JIBOR yang digunakan 
adalah data JIBOR riil rata-rata tahunan periode 1999-2009. 
3.5.3. Inflasi adalah kecenderungan kenaikan harga rata-rata secara umum. 
Laju inflasi dapat diketahui dengan menghitung selisih IHK tahun 
sekarang dengan tahun sebelumnya dibagi dengan IHK tahun 
sebelumnya, kemudian dikalikan 100%. Data inflasi yang digunakan 
adalah data inflasi tahunan periode 1999-2009. 
3.5.4. Produk Domestik Bruto (digunakan sebagai perwakilan permintaan 
aggregat) adalah total dari konsumsi, investasi, pengeluaran 
pemerintah, dan ekspor neto suatu negara pada suatu periode 












4.1. Perkembangan Variabel 
4.1.1. Fluktuasi Harga Minyak Dunia 
Produksi energi dunia, terutama minyak, dikontrol oleh sebuah 
organisasi kartel yang disebut Organization of Petroleum Exporting 
Countries (OPEC). Saat penjual (dalam hal ini OPEC) memiliki kekuatan 
pasar maka mereka akan mampu membatasi supply dan memiliki kekuatan 
untuk mempengaruhi harga. OPEC memproduksi hampir 38 persen dari 
kebutuhan minyak dunia dan 50 persen dari minyak yang diperdagangkan 
secara internasional (US Embassy, 2006). Namun, produksi minyak di luar 
negara OPEC, yang mencapai 54,32 juta bph (barel per hari) jauh melebihi 
produksi negara OPEC. Satu barel setara dengan 158,987 liter atau setara 
dengan 42 galon. Namun  OPEC tetap memiliki kemampuan untuk mematok 
harga minyak yang diproduksi oleh anggotanya, meskipun OPEC juga tetap 
tidak bisa menghindarkan diri dari pengaruh oil price shock. 
Oil price shock  dapat disebabkan karena beberapa hal. Menurut 
penelitian Shiu-Sheng Chen
1
, ada tiga jenis shock harga minyak dunia. Yang 
pertama, yaitu shock yang terjadi karena menipisnya supply minyak. Shock 
pertama ini lebih sering kita kenal dengan istilah oil supply shock. Shock ini 
                                                             
1
 Pada penelitian yang berjudul Revisiting the Inflationary Effects of Oil Prices (2009) 
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biasa terjadi atau dialami oleh negara-negara yang konsumsi minyaknya 
bergantung pada supply minyak dalam negeri atau supply minyak dari 
kelompoknya sendiri. 
Kemudian, shock yang kedua yaitu shock yang terjadi karena 
meningkatnya permintaan minyak dalam skala global. Shock jenis ini dikenal 
juga dengan istilah global demand shock. Kondisi inilah yang sering terjadi, 
atau dengan kata lain, faktor inilah menjadi penyebab utama harga minyak 
melambung tinggi secara tiba-tiba. 
Sedangkan shock yang ketiga, yaitu shock yang terjadi karena 
meningkatnya permintaan minyak dalam skala kecil, misalnya dalam negeri 
saja atau dalam kelompok tertentu saja. Shock yang ketiga ini dikenal sebagai 
oil demand shock. 
Terkait dengan shock (guncangan) harga minyak dunia, dalam hal ini, 
yang dimaksudkan dengan shock yaitu kenaikan harga minyak yang 
menyebabkan terjadinya kelumpuhan aktivitas ekonomi, baik itu efeknya 
sementara ataupun dalam jangka panjang. Sebagaimana apa yang dituliskan 
oleh Wurzel et al. (2009) pada penelitiannya yang berjudul “Recent Oil Price 
Movements: Forces and Policy Issues”, disebutkan bahwa kenaikan harga 
minyak dunia sebesar 10$ (sepuluh dollar) dapat mengurangi aktivitas 
negara-negara OECD di tahun kedua setelah shock terjadi, meningkatkan 
inflasi 2,5 persen di tahun pertama dan 1,5 persen di tahun kedua. 
Perkembangan fluktuasi harga minyak dunia (crude oil price) dapat 
dilihat pada tabel dan grafik di bawah ini. 
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Sebagaimana tampak pada grafik, harga minyak mentah dunia (crude  
oil price) pada tahun 1999 berada pada kisaran angka 18,93US$/barel, pada 
tahun 2000 meningkat sebesar 54,7% menjadi 29,29US$/barel, kemudian 
menurun dan cenderung stabil pada tahun 2001 dan 2002. Lalu di tahun 
2003, harga minyak dunia kembali naik, sebesar 16% menjadi 
30,03US$/barel. Kemudian di tahun-tahun berikutnya naik berturut-turut 
sebesar 35% (2004), 40% (2005), 17,8% (2006), 8,3% (2007). Hingga 
kenaikan tertinggi di tahun 2008 sebesar 36,9% menjadi 99,46US$/barel. 

















Sumber: EIA (diolah) 
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Berdasarkan data di atas, jika kita mengacu pada indikator shock, maka 
dapat kita ketahui bahwa harga minyak cenderung naik di atas 10%, dan itu 
berarti shock  harga minyak terjadi sepanjang waktu. Dan shock terbesar pada 
rentang periode 1999-2009 yaitu terjadi pada tahun 2000, 2005, dan 2008. 
Shock-shock ini dapat terjadi karena beberapa sebab. Namun untuk lebih 
dapat memahami tentang fluktuasi harga minyak dunia, beberapa hal berikut 
penting untuk diketahui. 
Perkembangan harga minyak, terutama di era tahun 1990 
dilatarbalakangi oleh beberapa faktor yang merupakan isu internasional. 
Setelah krisis ekonomi yang melanda Asia di tahun 1997-1998, konsumsi 
minyak mengalami penurunan yang diikuti merosotnya harga minyak dunia. 
Gambar 4.1.2. Rata-rata Harga Minyak Dunia Periode 1999-2009 
(US$/barel) 
(Sumber: Energy Information Administration, diolah) 
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Karena krisis tersebut, OPEC mulai mengurangi kuota produksi anggota-
anggotanya. Namun setelah krisis ekonomi Asia berlalu, muncul negara-
negara industri baru seperti Cina dan India yang mulai menambah permintaan 
akan minyak sebagai sumber energi produksi. Pertumbuhan ekonomi 
Amerika Serikat yang tinggi juga menyebabkan bertambahnya kuota 
permintaan akan komoditas minyak. Tingginya permintaan ini menyebabkan 
harga minyak melonjak. Penambahan kuota produksi sebesar 3,2 juta barel 
ternyata tidak mampu memenuhi permintaan tersebut sehingga harga minyak 
terus merangkak naik. Kenaikan konsumsi minyak dunia yang mencapai 
angka 80 juta barel per hari menjadi pemicu kenaikan harga minyak hingga 
mencapai US$100 per barel di tahun 2008 (WTRG, 2008). Selain itu, kondisi 
ketegangan di daerah Timur Tengah yang dikenal sebagai pusat negara-
negara produsen minyak terbesar juga menjadi pemicu meningkatnya harga 
minyak. 
 
4.1.2. Jakarta Interbank Offered Rate 
Jakarta Interbank Offered Rate (JIBOR) adalah suku bunga indikasi 
penawaran dalam transaksi Pasar Uang Antar Bank di Indonesia. Yang 
dimaksud dengan suku bunga indikasi penawaran adalah suku bunga pada 
transaksi unsecured loan antar bank, yang mencerminkan: Suku bunga 
pinjaman yang ditawarkan suatu bank kepada bank lain sekaligus suku bunga 
pinjaman yang bersedia diterima suatu bank dari bank lain. 
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JIBOR terdiri atas 2 mata uang yakni IDR dan USD, dengan masing-
masing terdiri dari 6 tenor yakni 1 hari, 1 minggu, 1 bulan, 3 bulan, 6 bulan 
dan 12 bulan.  
JIBOR digunakan sebagai acuan suku bunga kredit yang ditetapkan 
bank-bank anggota JIBOR. Adapun perkembangan JIBOR (IDR) selama 
periode 1999-2009 dapat diamati dari tabel dan grafik berikut ini. 
 
Tabel 4.1.2. JIBOR IDR Periode 1999-2009 (%) 

















Sumber: BI (diolah) 






















Nampak bahwa JIBOR sejak tahun 1999 hingga 2009 trend-nya 
cenderung turun. Hal ini tentu berkaitan dengan respon sektor moneter 
terhadap inflasi, serta faktor membaiknya kondisi perekonomian Indonesia. 
 
4.1.3. Perkembangan Inflasi di Indonesia 
Pertumbuhan ekonomi yang mulai membaik sejak tahun 2000 ternyata 
diikuti dengan belum stabilnya laju inflasi. Peningkatan pertumbuhan 
ekonomi yang diiringi dengan meningkatnya laju inflasi dapat menyebabkan 
perekonomian cepat memanas (over heated). Semakin tinggi laju inflasi, 
semakin tinggi tingkat ketidakpastian dalam perekonomian. Oleh karena itu 
pemerintah sedapat mungkin harus mampu menekan laju inflasi agar jangan 
sampai mengganggu kestabilan ekonomi. 
Gambar 4.1.2. JIBOR IDR Periode 1999-2009 (%) 
(Sumber: BI, diolah) 
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Dari grafik, dapat dilihat bahwa inflasi beberapa kali mencapai titik 
yang cukup tinggi, yaitu pada tahun 2005, 2006, dan 2008. Ada beberapa hal 
yang menjadi penyebab mengapa pada tahun-tahun tersebut inflasi cukup 
tinggi. 
Kenaikan harga minyak mentah dunia yang terjadi pada tahun 2005 
memberikan efek yang sangat besar pada sisi fiskal pemerintah karena 
subsidi. Untuk mengurangi tekanan fiskal ini, pemerintah mengambil 
kebijakan untuk menaikkan harga BBM. Kenaikan harga BBM dalam negeri 
ini memacu  lonjakan inflasi hingga sebesar 10,45% di akhir tahun 2005 dan 
mencapai angka 13,11% di tahun 2006. 
 
Tabel 4.1.3. Perkembangan Inflasi di Indonesia Periode 1999-2009 (%) 













Sumber: worldbank (diolah) 





Pada akhir tahun 2006 hingga 2007, nilai inflasi mulai terkendali. 
Penurunan tekanan inflasi  tidak terlepas dari kontribusi positif pelaksanaan 
kebijakan moneter dan fiskal, serta langkah-langkah kebijakan lainnya dalam 
rangka meredam dampak lanjutan kenaikan harga BBM Oktober 2005. 
Pemerintah menunda kenaikan tarif dasar listrik (TDL) dan tidak menerapkan 
kebijakan administered price strategis lainnya, memperbaiki distribusi 
barang, serta memperkuat koordinasi antara Bank Indonesia dan pemerintah, 
antara lain melalui Tim Pengendalian Inflasi (TPI), untuk menyelaraskan 
berbagai langkah dalam upaya pengendalian sumber-sumber utama tekanan 
inflasi (BI, 2007). Tahun 2007, angka inflasi cenderung stabil. Hal ini 







1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
INFLASI (%)
Gambar 4.1.3. Perkembangan Inflasi di Indonesia periode 1999-2009 (%) 
(Sumber: worldbank, diolah) 
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pasokan bahan makanan yang cukup, serta kenaikan harga-harga barang yang 
dikendalikan pemerintah (administered price) yang minimal. 
Barulah pada tahun 2008 inflasi kembali melonjak disebabkan harga 
minyak mentah yang kembali naik seperti yang terjadi di tahun 2005. Selain 
itu, juga disebabkan pengaruh krisis global subprime mortgage yang terjadi 
di Amerika Serikat. 
 
4.1.4. Produk Domestik Bruto 
Produk Domestik Bruto merupakan salah satu indikator yang biasa 
digunakan untuk mengukur produktivitas perekonomian suatu negara. Angka 
PDB merangkum aktivitas ekonomi suatu negara dalam satuan mata uang 
pada periode tertentu (Mankiw, 2003:12). PDB yang komponen-
komponennya antara lain: konsumsi, investasi, net ekspor, dan pengeluaran 
pemerintah, selalu menjadi bahasan pokok dan salah satu acuan utama untuk 
menilai keberhasilan perekonomian. 
Dari tabel dan grafik perkembangan PDB Indonesia, tampak bahwa 
PDB terus meningkat setiap tahunnya. Dimulai pada tahun 1999 PDB 
Indonesia sebesar 17,8% di tahun 2000. Kemudian berturut-turut bervariasi 
perkembangannya. Tahun 2000 ke 2001 ketika inflasi naik dalam point kecil, 
GDP turun sebesar 2,8%. Di saat yang sama, justru harga minyak dunia 
mengalami penurunan harga. Ini berarti turunnya PDB Indonesia pada tahun 
2001 disebabkan oleh faktor lain di luar pengaruh harga minyak dunia, atau 
bisa juga kenaikan harga minyak di tahun 2000, efeknya baru berpengaruh ke 
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PDB pada tahun 2001. Lalu pada tahun 2002 terjadi kenaikan sebesar 21,9% 
dari nilai di tahun 2001. Sejak tahun 2002 hingga 2009, PDB terus 
mengalami kenaikan.   
Tabel 4.1.4. Perkembangan PDB Indonesia 1999-2009 (Milyar USD) 






























Gambar 4.1.4. Perkembangan PDB Indonesia 1999-2009 
(Sumber: worldbank, diolah) 
Sumber: worldbank, diolah. 
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4.2. Hasil dan Pembahasan Analisis Data 
Hasil olah data menggunakan Amos, dapat dilihat pada tabel berikut. 











0,080 0,019 4,282 0,000 
Suku Bunga 
(X2) 





-14,536 1,692 -8,589 0,000 
 
4.2.1. Pengaruh Harga Minyak Dunia (X1) terhadap Inflasi (Y1) 
Harga minyak riil (X1) memiliki pengaruh sebesar 0,080 terhadap 
Inflasi (Y1). Ini berarti bahwa ketika harga minyak dunia naik sebesar 1%, 
maka inflasi turut meningkat sebesar 0,080.  Pengaruh X1 terhadap Y1 ini 
berada pada tingkat probabilitas 0,000. 
Hasil analisis regresi X1 terhadap Y1 di atas menunjukkan bahwa 
hubungan fungsional keduanya adalah hubungan positif. Hal ini sudah sesuai 
dengan hipotesis yang telah dikemukakan di bab 3. Ketika harga minyak 
dunia (dalam hal ini harga riil) naik, maka inflasi juga turut naik, sebab harga 
minyak dunia mendorong inflasi dari sisi cost-push inflation. Kenaikan harga 
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minyak dunia akan mendorong terjadinya peningkatan biaya produksi yang 
menggunakan bahan bakar energi, utamanya untuk industri-industri 
manufaktur. Ketika biaya output yang dihasilkan oleh industri mengalami 
kenaikan karena efek dari meningkatnya biaya produksi yang turut 
dipengaruhi harga minyak dunia, efek psikologis juga terjadi pada sektor riil. 
Masyarakat yang bergerak di sektor perdagangan pada khususnya, biasanya 
akan langsung menaikkan harga barang-barang mereka meskipun barang-
barang tersebut tidak berhubungan dengan harga minyak dunia secara 
langsung. Hal ini disebut juga spiral inflation.  
Menurut penulis, faktor utama terjadinya kenaikan inflasi sebesar 
0,080 ketika harga minyak dunia naik sebesar 1%, turut mendapatkan 
pengaruh dari faktor spiral inflation ini. Sebab, di Indonesia, meskipun harga 
minyak dunia naik, masih ada subsidi yang disediakan pemerintah untuk 
menyokong agar harga bahan bakar dalam negeri tidak melambung terlalu 
tinggi. 
Meskipun demikian, tetap faktor cost-push inflation  yang jadi 
penyumbang kenaikan inflasi, sebab kenaikan harga minyak dunia pada 
umumnya cenderung naik pada kisaran minimal 10%, yang berarti akan 
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4.2.2. Pengaruh Suku Bunga (X2) terhadap Inflasi (Y1) 
Berdasarkan hasil olah data, diketahui bahwa suku bunga berpengaruh 
terhadap inflasi sebesar 1,260 dengan tingkat kepercayaan α=0,003. Ini 
berarti ketika suku bunga meningkat seebsar 1% maka inflasi meningkat 
sebesar 1,260. Hubungan fungsional antara X2 dan Y1 adalah positif dan 
signifikan. Hubungan fungsional ini sudah sesuai dengan apa yang ada di 
hipotesis. 
Ada beberapa hal yang menurut penulis menjadi penyebab mengapa 
suku bunga bank umum yang dalam penelitian ini diwakili oleh JIBOR 
berpengaruh positif signifikan terhadap inflasi, yaitu: pertama, JIBOR 
merupakan suku bunga yang disepakati di pasar uang antar bank. Meskipun 
JIBOR juga dijadikan acuan bank-bank anggota JIBOR untuk menetapkan 
suku bunga kredit, JIBOR tetaplah lebih efektif untuk sektor keuangan. 
Sektor keuangan memiliki respon yang lebih cepat, jika dibandingkan dengan 
sektor riil. Sehingga dalam perhitungan pengaruh suku bunga JIBOR ke 
inflasi, hasil yang diperoleh ternyata suku bunga tidak efektif mengendalikan 
tingkat inflasi. 
Kedua, dalam sebuah literatur yang ditulis oleh Janine Aron dan John 
Muelbauer  yang meneliti tentang inflasi dan pertumbuhan ekonomi di Afrika 
Selatan, dikemukakan bahwa pada era 1990-an, kredit perumahan meningkat 
drastis sehingga Bank Sentral Afrika Selatan pada saat itu mengadakan 
kebijakan menaikkan tingkat suku bunga kredit dengan tujuan agar 
perekonomian tetap terjaga kestabilannya. Namun yang terjadi kemudian 
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malah sebaliknya, inflasi menjadi tinggi sebab orang-orang lebih suka 
memegang (hold) uang mereka daripada menggunakannya untuk kredit di 
bank. Untuk poin kedua ini, meskipun hanya special case, namun menurut 
penulis, cukup dapat memaparkan fakta hubungan suku bunga berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap inflasi. 
 
4.2.3. Pengaruh Harga Minyak (X1) dan Suku Bunga (X2) melalui 
Inflasi (Y1) terhadap PDB (Y2) 
Besarnya pengaruh harga minyak dunia (X1) dan suku bunga (X2) 
melalui inflasi (Y1) terhadap PDB (Y2) menurut hasil perhitungan yaitu -
14,536 dengan tingkat signifikansi 0,000. Ini berarti bahwa ketika inflasi 
(Y1) meningkat sebesar 1% maka PDB (Y2) –dalam hal ini PDB riil, turun 
sebesar 14,536 US$. Sedangkan hubungan fungsional keduanya yaitu negatif 
dan signifikan, ini sudah sesuai dengan hipotesis yang dirumuskan. 
Saat inflasi naik, berarti harga-harga dalam negeri sedang melambung. 
Hal ini mempengaruhi daya beli masyarakat sebagai pelaku ekonomi yang 
berperan sebagai produsen maupun konsumen. Naiknya harga-harga yang 
tidak diimbangi dengan adanya penghasilan tambahan akan menurunkan 
daya beli (purchasing power parity) masyarakat. Ketika purchasing power 
parity  turun, maka akan turut berpengaruh terhadap produsen. Hal ini akan 
meningkatkan terjadinya peningkatan biaya produksi yang menyebabkan 
output riil yang dihasilkan pada suatu periode menjadi berkurang jika 
dibandingkan periode sebelumnya. 






Harga minyak dunia riil  memiliki pengaruh sebesar 0,080 terhadap 
inflasi. Hubungan fungsional keduanya positif dan signifikan, dimana ketika 
harga minyak dunia riil naik sebesar 1% maka inflasi naik sebesar 0,080. 
Seperti yang kita ketahui bersama bahwa minyak bumi merupakan sumber 
energi yang mempunyai peran penting terhadap perekonomian. Kenaikan 
harga minyak dunia  riil secara langsung menyebabkan naiknya pembiayaan  
sektor-sektor produksi yang menggunakan bahan bakar minyak. Juga secara 
tidak langsung mempengaruhi harga-harga yang ada pada sektor-sektor lain 
seperti sektor perdagangan barang dan jasa. Sehingga harga minyak dunia 
riil berpengaruh positif terhadap inflasi. Sedangkan suku bunga bank umum 
(diwakili JIBOR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap inflasi sebesar 
1,260. Hal ini berarti ketika suku bunga naik, maka orang akan cenderung 
enggan untuk meminjam uang di bank. Ketika produsen enggan menambah 
modal untuk proses produksi, maka ia akan melakukan penyesuaian dengan 
cara meningkatkan harga jual hasil produksinya. Dan saat harga jual barang 
produsen naik, maka saat itulah terjadi inflasi. Ini juga berarti bahwa 
kenaikan suku bunga pinjaman sangat berpengaruh terhadap preferensi 
produsen dalam meminjam uang di bank. 
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Harga minyak dunia dan suku bunga melalui inflasi berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap PDB riil sebesar 14,536. Hal ini 
menunjukkan ketika inflasi naik sebesar 1%, maka PDB riil turun sebesar 
14,536 US$. Ketika harga barang-barang dalam negeri meningkat, maka hal 
ini akan menyebabkan terjadinya penurunan daya beli masyarakat. Turunnya 
daya beli masyarakat pada akhirnya akan menyebabkan penurunan output 
riil, ini lah yang menjadi jawaban mengapa terdapat hubungan negatif antara 
inflasi terhadap PDB riil. 
 
5.2. Saran 
Fluktuasi harga minyak dunia memiliki pengaruh yang cukup penting 
dalam perekonomian. Meskipun pengaruhnya tidak terlalu besar, namun 
masih tetap harus diwaspadai sebab perekonomian kita masih bergantung 
pada bahan bakar minyak sebagai sumber energi. Sebagaimana yang kita 
ketahui, minyak mentah merupakan sumber energi yang membutuhkan 
waktu sangat lama untuk memperbaharuinya. Harga minyak dunia yang 
mendorong terjadinya cost-push inflation, yang kemudian direspon dengan 
mengatur tingkat suku bunga ternyata tidak begitu berpengaruh. Ini berarti 
dibutuhkan kebijakan yang mampu direspon lebih cepat oleh sektor riil. 
Selain itu menurut penulis, sangat penting bagi Indonesia untuk 
memiliki kemandirian manajemen pengelolaan energi, dalam hal ini dari 
proses produksi minyak sejak proses eksporasi hingga menjadi siap pakai 
dikuasai oleh negara. Sumber-sumber minyak yang masih ada, dapat 
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dieksplor dengan lebih baik lagi. Dan yang utama dari itu semua, dengan 
memanfaatkan sumber energi secara total untuk domestik, maka  
perekonomian akan berkembang jauh lebih baik. Kita perlu belajar dari 
negara-negara lain yang memiliki manajemen teknologi  yang lebih baik 
dalam proses produksi minyaknya. Memang akan membutuhkan anggaran 
yang tidak sedikit, namun manfaat ke depannya akan dapat kita rasakan 
bersama. 
 
5.3. Keterbatasan Penelitian 
Bagaimanapun juga, penulis menyadari bahwa penelitian ini masih 
memiliki beberapa  kekurangan. Salah satunya yaitu kurang panjangnya 
range data yang digunakan, sebab untuk dapat mengkaji lebih dalam 
mengenai efek harga minyak dunia bersama-sama dengan suku bunga 
sebagai instrument moneter terhadap ouput riil melalui inflasi, diperlukan 
range data jangka panjang. Namun, meskipun demikian, semoga hasil 
penelitian ini tetap dapat memberikan sedikit referensi untuk penelitian 
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Hasil Analisis Regresi dengan Amos 
Analysis Summary 
Date and Time 
Date: Tuesday, April 10, 2012 
Time: 12:35:40 PM 
Title 
Tuesday, April 10, 2012 12:35 PM 
 
Weights Covariances Variances Means Intercepts Total 
Fixed 0 0 2 0 0 2 
Labeled 0 0 0 0 0 0 
Unlabeled 5 0 2 0 0 7 
Total 5 0 4 0 0 9 
Number of distinct sample moments: 10 
Number of distinct parameters to be estimated: 7 
Degrees of freedom (10 - 7): 3 
Estimates (Group number 1 - Default model) 
Scalar Estimates (Group number 1 - Default model) 
Maximum Likelihood Estimates 
Regression Weights: (Group number 1 - Default model) 
   
Estimate S.E. C.R. P Label 
Y1 <--- X1 .080 .019 4.282 *** par_1 
Y1 <--- X2 1.260 .419 3.006 .003 par_2 
Y1 <--- e1 .026 .006 4.472 *** par_4 
Y2 <--- Y1 -14.536 1.692 -8.589 *** par_3 
Y2 <--- e2 .264 .059 4.472 *** par_5 
Standardized Regression Weights: (Group number 1 - Default model) 
   
Estimate 
Y1 <--- X1 .700 
Y1 <--- X2 .492 
Y1 <--- e1 .517 
Y2 <--- Y1 -.938 
Y2 <--- e2 .345 
Variances: (Group number 1 - Default model) 
   








    
X1 
  
.371 .166 2.236 .025 par_6 
X2 
  
.001 .000 2.236 .025 par_7 
Squared Multiple Correlations: (Group number 1 - Default model) 








Matrices (Group number 1 - Default model) 
Factor Score Weights (Group number 1 - Default model) 
Total Effects (Group number 1 - Default model) 
 
X2 X1 Y1 
Y1 1.260 .080 .000 
Y2 -18.319 -1.167 -14.536 
 
Standardized Total Effects (Group number 1 - Default model) 
 
X2 X1 Y1 
Y1 .492 .700 .000 
Y2 -.461 -.657 -.938 
Direct Effects (Group number 1 - Default model) 
 
X2 X1 Y1 
Y1 1.260 .080 .000 
Y2 .000 .000 -14.536 
Standardized Direct Effects (Group number 1 - Default model) 
 
X2 X1 Y1 
Y1 .492 .700 .000 
Y2 .000 .000 -.938 
Indirect Effects (Group number 1 - Default model) 
 
X2 X1 Y1 
Y1 .000 .000 .000 
 
X2 X1 Y1 
Y2 -18.319 -1.167 .000 
Standardized Indirect Effects (Group number 1 - Default model) 
 
X2 X1 Y1 
Y1 .000 .000 .000 









































3 e 0 
1364.19
2  
.227 99.903 1 1.298 
4 e 0 485.208 
 
.152 55.282 1 1.293 
5 e 0 170.530 
 
.124 34.521 1 1.280 
6 e 0 104.258 
 
.112 26.196 1 1.254 
7 e 0 82.866 
 
.093 23.730 1 1.205 
8 e 0 75.509 
 
.056 23.329 1 1.128 
9 e 0 76.770 
 
.017 23.309 1 1.044 
10 e 0 76.231 
 
.001 23.309 1 1.004 
11 e 0 76.456 
 
.000 23.309 1 1.000 
 
par_1 par_2 par_3 par_4 par_5 par_6 par_7 
 
par_1 par_2 par_3 par_4 par_5 par_6 par_7 
par_1 .000 
      
par_2 .000 .176 
     
par_3 .000 .000 2.864 
    
par_4 .000 .000 .000 .000 
   
par_5 .000 .000 .000 .000 .003 
  
par_6 .000 .000 .000 .000 .000 .028 
 
par_7 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 
 
par_1 par_2 par_3 par_4 par_5 par_6 par_7 
par_1 1.000 
      
par_2 .000 1.000 
     
par_3 .000 .000 1.000 
    
par_4 .000 .000 .000 1.000 
   
par_5 .000 .000 .000 .000 1.000 
  
par_6 .000 .000 .000 .000 .000 1.000 
 
par_7 .000 .000 .000 .000 .000 .000 1.000 
Model NPAR CMIN DF P CMIN/DF 
Default model 7 23.309 3 .000 7.770 
Saturated model 10 .000 0 
  
Independence model 4 41.247 6 .000 6.875 
Model RMR GFI AGFI PGFI 
Default model .236 .533 -.556 .160 
Saturated model .000 1.000 
  











Default model .435 -.130 .469 -.152 .424 





Independence model .000 .000 .000 .000 .000 
Model PRATIO PNFI PCFI 
Default model .500 .217 .212 
Saturated model .000 .000 .000 
Independence model 1.000 .000 .000 
Model NCP LO 90 HI 90 
Default model 20.309 8.507 39.574 
Saturated model .000 .000 .000 
Independence model 35.247 18.517 59.462 
Model FMIN F0 LO 90 HI 90 
Default model 2.331 2.031 .851 3.957 
Saturated model .000 .000 .000 .000 
Independence model 4.125 3.525 1.852 5.946 
Model RMSEA LO 90 HI 90 PCLOSE 
Default model .823 .532 1.149 .000 
Independence model .766 .556 .996 .000 
Model AIC BCC BIC CAIC 
Default model 37.309 51.309 40.094 47.094 
Saturated model 20.000 40.000 23.979 33.979 
Independence model 49.247 57.247 50.839 54.839 
Model ECVI LO 90 HI 90 MECVI 
Default model 3.731 2.551 5.657 5.131 
Saturated model 2.000 2.000 2.000 4.000 






Default model 4 5 





















Lampiran Data yang Diolah 
 
 
X1 X2 Y1 Y2 
1.36 0.04 0.20 27.25 
0.09 0.09 0.04 29.12 
1.08 0.05 0.12 27.96 
1.12 0.04 0.12 28.13 
0.68 0.04 0.07 28.90 
0.93 0.01 0.06 29.05 
1.78 0.00 0.10 28.64 
2.17 -0.01 0.13 28.65 
1.54 0.02 0.06 29.54 
2.27 0.00 0.10 29.28 
1.12 0.03 0.05 30.05 
 
Keterangan: 
X1: Rata-rata Harga Riil Minyak Mentah  yang sudah dilinierkan (LN) 
X2: Suku bunga JIBOR riil 
Y1: Inflasi 
Y2: GDP riil yang sudah dilinierkan (LN) 
 
 
 
 
 
 
 
 
